







　日本企業による M&A は 1980 年代から 1990 年代半ば頃までは数百件の実施であったが、1999
年以降は 1000 件を超え、その後の 5 年で 2000 件を超えた。マーケット別でみてみると M&A 実
施件数は国内企業同士が最も多いが、近年日本企業が外国企業を対象にした実施件数は増加傾向に


















1992, 松岡 1997 等）。これらの研究では、M&A 前後の成果 2）を比較しており、M&A あるいは合
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郵送法および web 法による質問票調査として実施された。この調査では、2006 年 1 月から 2008
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　3-3．分析枠組み









を行う。なお、成長率の変数は、M&A 実施後の 2009 年以降のデータについて前年度比較で 2011
年までの三期分の成長率を示すデータを作成し、その平均値とした。
　3-4．分析結果
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　M&A を実施したのは EIZO 株式会社（以下、EIZO と記述する）で、1968 年 3 月に設立、創業
した羽咋電機株式会社を前身にもつ。当時の事業は CRT（Cathode Ray Tube；ブラウン管）を















期であった。EIZO は CRT モニターが液晶モニターに取って代わられる時代が来ることを予期し、
画像処理専用のプロセッサの開発を進めながら CRT モニターから液晶モニターの開発を行い国内
はもとより欧米を中心に EIZO のブランド力を維持してきた 6）。
　ここでは、2007 年 6 月に設立された EIZO グループの１つである EIZO GmbH が同年 10 月に
ドイツの Siemens AG の医療市場向けモニター事業を事業譲受したケースを取り上げ、M&A が
当該企業の拡張プロセスにどのように関わっているかを考察する。
　4-2．EIZOの医用モニターに関わる研究開発活動の概要
　既述の通り M&A を実施する以前、EIZO では PACS 用モニターの開発をはじめ、設計、製
























ノウハウを蓄積してきた。Siemens AG 医療市場向けモニター事業部では PACS 用モニターの開
発も行っていたが、モダリティモニターの開発に集中するために、M&A 実施以降はやめている 9）。
　4-3．考察
　EIZO のホームページから閲覧可能な 2002 年 3 月期から 2015 年 3 月期までの有価証券報告書に
記載されている研究開発活動の内容において、医用モニターに関するもののみを取り上げてまとめ
たのが表３と表４である。







　M&A を実施してからの研究開発活動は、フィルムレス化の進展と PACS の普及に伴い医師の
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　以上を整理すると、M&A 実施以前より EIZO では、どのようなモダリティの画像でも「忠実に
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　M&A の実施後 EIZO は、Siemens AG 医療市場向けモニター事業部も行っていた PACS 用モ































も EIZO はこれまで手掛けてきた分野の研究用開発活動を進める一方、M&A のパートナーである





















1） 株式会社レコフデータホームページより（https://www.marr.jp/mainfo/graph/　最終閲覧日 2016 年 1
月 4 日）






イレクト販売課長に二度にわたりインタビュー調査を実施した。一回目は 2015 年 11 月８日午後 15 時
から 16 時 30 分まで、二回目は 2015 年 12 月 11 日午前 10 時から 12 時までである。また、2016 年１月
27 日午後３時から３時 25 分まで、同上のお二人に電話会議形式によるインタビューを行った。
5） まず取り組んだのは、胸部 X 線画像表示用の 3 メガピクセルモニターであった。元イメージの忠実
注
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